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Podsumowanie:

Ostatnie dni nie wniosty wiele do obrazu rynku. W $rednim horyzoncie jesteSmy jednak sceptyczne nastawieni, co
do perspektyw rynku. Brakuje nam wyraznego impulsu do trwatych wzrostéw, przede wszystkim w postaci wejscia
w proces podnoszenia prognoz dla wielu podmiotéw. Wrecz jest przeciwnie, bo aspekt ozywienia i podnoszenia
prognoz dla spétek byt juz wyraznie ,grany” w 2H’13 i na przetomie 2013/2014, a obecnie postepuje proces
dokonywania korekt w dét. Zatem sugerujemy oczekiwac na efekty tego procesu dostosowujacego i na pojawienie
sie wyrazniejszego momentu przesilenia. Zwracamy tez uwage, ze zblizajgcy sie sezon publikacji wynikéw za 2Q’14
moze przynies¢ wiecej rozczarowan niz pozytywnych zaskoczen. Pozostaje tez na horyzoncie kwestia OFE i
pojawiajgce sie (ztudne) oczekiwania, ze wraz z koricem lipca ten czynnik nie bedzie juz tak cigzyt nad decyzjami
inwestoréw. Z czynnikdw zagranicznych wieksza role znowu odgrywa konflikt Ukraina-Rosja i ewentualna kwestia
wprowadzenia gospodarczych sankcji wobec Ros;ji.

W biezace]j edycji decydujemy sie na zredukowanie zaangazowania w akcje. Dodajemy walory Agory, z kolei
zamykamy pozycje na GPW.

Aktualny sktad portfela

Orbis

Arctic Paper

Agora (nowa)
MS Zabrze
ATM Grupa

Kernel
Astarta

IMCompany

Porffel
WIG

Zaangazowanie Aktualny sktad portfela Zaangazowanie Stopa zwrotu
10.0% Kernel 10.0% -3.0%
10.0% Arctic Paper 10.0% -0.4%
10.0% MS Zabrze 10.0% -0.5%
5.0% GPW (nowa) 10.0% -1.2%
5.0% Orbis 10.0% 1.2%
5.0% ATM Grupa 10.0% -5.7%
5.0% Astarta 5.0% -9.8%

5.0% IMCompany 5.0% -6.7%
55.0% Portfel 70.0% -1.8%
WIG 0.1%

Historyczna stopa zwrotu od stycznia 2013 roku
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Zrédto:

Roéznca stopy zwrotu z portfela i WIG [prawa skala] e Stopa zwrotu porfela Stopa zwrotu WIG

Dom Maklerski BDM S.A.
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Historyczna stopa zwrotu od stycznia 2007 roku
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Ré2nca stopy zwrotu z portfela | WIG

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A.

Zachowanie wybranych indekséw na GPW

Stopa zwrotu porfela

Stopa zwrotu WIG

5dni m 3m 6M 1Yr YTD
WIG20 0.9% -2.8% -1.6% -0.7% 3.5% -0.3%
WIG30 0.9% -3.0% -0.7% 0.9% 5.4% 0.8%
WIG50 -1.5% -6.2% -5.4% -8.6% 12.3% -7.6%
WIG250 -1.7% -6.8% -9.4% -15.6% 5.1% -15.0%
WIG 0.5% -3.0% -0.4% -0.4% 10.6% 0.1%
5dni m 3m 6M 1Yr YTD
WIG Banki 1.2% -2.5% -4.9% -2.2% 17.8% 1.5%
WIG Budownictwo -0.5% -5.6% -10.7% -13.4% 10.4% -11.1%
WIG Chemia 3.2% -1.2% 14.1% 16.0% 13.2% 6.5%
WIG Deweloperzy -1.6% -8.8% -2.4% -5.5% -5.1% -4.5%
WIG Energetyka -0.4% -5.7% 3.7% 19.3% 31.7% 21.7%
WIG Informatyka -0.4% -5.9% -4.8% -9.0% -0.8% -11.9%
WIG Media 1.2% -2.3% -0.1% 5.3% 13.1% 5.3%
WIG Paliwa 1.8% 1.6% 6.8% 4.8% -9.9% 3.9%
WIG Spozywczy -2.4% -7.9% -4.1% -23.3% -23.8% -21.0%
WIG Surowce 0.2% 1.0% 10.0% 6.8% 6.9% 3.5%
WIG Telekom -0.2% -1.2% -0.3% -0.5% 23.1% 3.3%
WIG CEE 0.6% -1.0% 3.2% -6.9% -14.3% -5.0%
WIG Poland 0.5% -3.0% -0.3% 0.3% 11.7% 0.5%
WIG Ukraina -5.8% -10.7% -0.1% -34.5% -41.4% -33.3%
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., GPW
Zachowanie wybranych indekséw gietdowych
Otwarcie Zamkniecie smiana Otwarcie Zamkniecie zmiana Otwarcie  Zamkniecie zmiana Otwarcie  Zamknigcie Jmiana Otwarcie  Zamkniecie smiana
16.06.2014 20.06.2014 23.06.2014 27.06.2014 30.06.2014  04.07.2014 07.07.2014  11.07.2014 14.07.2014  18.07.2014
WIG 52340 52923 1.11% 52974 51713 -2.38% 51910 50996 -1.76% 51047 51086 0.08% 51287 51316 0.06%
PX 1033 1033 -0.02% 1033 1008 -2.38% 1008 959 -4.89% 959 961 0.20% 961 944 -1.71%
BUX 18772 18953 0.97% 18 956 18729 -1.20% 18758 18 447 -1.66% 18 446 17902 -2.95% 17919 17925 0.03%
Micex 1501 1496 -0.32% 1486 1472 -0.96% 1477 1496 1.25% 1490 1500 0.69% 1500 1408 -6.09%
Istanbul Turkish100 78203 79070 1.11% 78752 78 885 0.17% 78764 77 535 -1.56% 77381 79 364 2.56% 79 809 82923 3.90%
DAX 9 886 9987 1.02% 9991 9815 -1.76% 9834 10009 1.78% 9992 9666 -3.26% 9711 9720 0.09%
FTSE100 6778 6825 0.70% 6825 6758 -0.99% 6758 6 866 1.60% 6866 6690 -2.56% 6690 6749 0.89%
CAC40 4526 4541 0.35% 4541 4437 -2.28% 4443 4469 0.58% 4454 4317 -3.08% 4328 4335 0.18%
Ibex 11055 11155 0.91% 11163 10960 -1.82% 10976 11009 0.31% 10986 10539 -4.07% 10603 10527 -0.71%
Mediolan 22069 21988 -0.37% 21933 21320 -2.80% 21360 21559 0.93% 21529 20615 -4.25% 20724 20737 0.06%
SP&500 1935 1963 1.45% 1963 1961 -0.10% 1961 1985 1.26% 1984 1968 -0.84% 1970 1978 0.42%
Bovespa 54807 54638 -0.31% 54 637 53157 -2.71% 53158 54 056 1.69% 54042 54786 1.38% 54786 57013 4.06%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg
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Szczegdtowe historyczne stopy zwrotu (4 poprzednie okresy):

Termin: 14 - 18 lipiec 2014
Sktad portfela

- T

Zaangazowanie

Stopa zwrotu

Kernel 10.0% -3.0%
Arctic Paper 10.0% -0.4%
MS Zabrze 10.0% -0.5%
GPW (nowa) 10.0% -1.2%
Orbis 10.0% 1.2%
ATM Grupa 10.0% -5.7%
Astarta 5.0% -9.8%
IMCompany 5.0% -6.7%
Portfel 70.0% -1.8%
WIG 0.1%

Termin: 07 - 11 lipiec 2014
Sktad portfela

Zaangazowanie

Stopa zwrotu

Kernel (nowa) 15.0% -4.0%
Arctic Paper 10.0% -0.8%
MS Zabrze 10.0% -0.5%
Astarta 10.0% 1.9%
IMCompany 10.0% -5.0%
Agroton (nowa) 5.0% 0.0%
ATM Grupa 5.0% -1.5%
Orbis 5.0% 4.6%
Portfel 70.0% -0.9%
WIG 0.1%

Termin: 30 czerwiec - 04 lipiec 2014

Sktad portfela

Zaangazowanie

Stopa zwrotu

Agora 10.0% -0.5%
Arctic Paper 10.0% 1.2%
MS Zabrze 10.0% -2.7%
Astarta 10.0% -4.3%
IMCompany 10.0% -2.0%
GPW 5.0% -0.5%
ATM Grupa 5.0% 0.0%
Orbis 5.0% -1.9%
Portfel 65.0% -0.9%
WIG -1.8%

Termin: 23 - 27 czerwiec 2014

Sktad portfela

Zaangazowanie

Stopa zwrotu

Agora (nowa) 20.0% -4.6%
GPW (nowa) 10.0% -1.3%
ATM Grupa 10.0% -0.9%
Arctic Paper 10.0% -8.1%
MS Zabrze 10.0% -0.5%
Orbis (nowa) 10.0% -2.2%
Astarta 10.0% -4.7%
IMCompany 10.0% 2.3%
Portfel 90.0% -2.5%
WIG -2.4%
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